



[摘要] 目前我国上市公司的再融资主要采用的是配股方式。本文以 2000年 162家配股上市公
司作为研究样本,应用数理统计方法, 研究公司配股对经营业绩产生的影响。实证研究结果表明:
在整个研究期间( 1999年- 2001年)上市公司配股对经营业绩存在消极的负面影响, 配股后公司
的经营业绩存在显著性的下降,本文还对公司业绩下降的可能性原因进行了探讨。
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本文以 2000 年所有的配股上市公司 162 家
为研究对象。研究期间分为配股前一年、配股当




的 上市公司财务数据库 , 其余各年缺失的上市
公司的财务数据来源于证券之星网站。2000年配
股上市公司的资料来源于 中国证券期货统计年




















的期间是 1999 年至 2001年, 可以得出三个财务
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分析综合得分模型: Fi= ai1Y i1+ ai2Yi3+ ai3Yi3+ ai4
Y i4。其中为第 i家上市公司的综合得分, Yim ( m=














配股前一年 ( 1999 ) : Fi
- 1
= 0 50439Yi1 +
0 24051Y i2+ 0 20955Yi3+ 0 04555Y i4
配股 当 年 ( 2000 ) : Fi
0 = 0 50384Y i1 +
0 24408Y i2+ 0 21219Yi3+ 0 03989Y i4
配股后一年 ( 2001 ) : F i
1 = 0 48105Y i1 +














( t检验) ,通过统计软件 SPSS10 0计算,样本公司
在各年的平均综合得分与同年其他公司的平均综
合得分比较结果如下表:
表 1 162 家样本公司与同年其他上市公司之间的独立样本 T 检验结果
检验结果
年份
MeanDifference t 值 Sig ( 2- tailed)
1999 年 0 175 5 641 0 000
2000 年 0 164 2 669 0 008
2001 年 0 047 0 963 0 336
在研究期间, 162家样本公司的经营业绩有没有比
同年其他的上市公司的经营业绩水平要高呢? 从
表 1可知, 1999 年样本公司平均得分比其他的上
市公司高 0 175, 而且 t值为 5 641,双侧检验显著





年与 2001年的 t 值分别为 2 669 和 0 963, 双侧










MeanDifference t 值 Sig ( 2- tailed)
F- 1- F 0 0 036 1 117 0 242
F- 1- F 1 0 134 6 767 0 000
F0- F 1 0 098 3 237 0 001
注:为 1999年样本公司平均综合得分为 2000 年样本
公司平均综合得分为 2001 年样本公司平均综合得分
在表 2中, 1999年与 2000年样本公司平均综
合得分的配对检验, 平均综合得分的差值为
0 036, t值为 1 117,双侧检验显著值为 0 242, 可
以说经营业绩下降并不很明显。但在 2000 年与
2001年样本公司平均综合得分的配对检验中, 平
均综合得分得差值为 0 098, t值为 3 237,双侧检




检验中,即 1999年与 2000 年样本公司的配对检








(一)证监会于 1999年 3月26日公布的 关于
上市公司配股工作有关问题的通知 中,对上市公
司配股权有了新的规定: 即最近三年净资产税后
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